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The company's main goal is to increase the prosperity of owners and shareholders and 
to maximize the value of the company. Company value is the main focus in order to attract 
potential investors to invest, the company expects that financial managers can do the 
best for the company by maximizing the value of the company so that the welfare of 
shareholders can be achieved. This study aims to determine the effect of investment 
decisions, company size and profitability on firm value in food and beverage sub-sector 
manufacturing companies listed on the Indonesia Stock Exchange in 2014-2017. The 
sampling technique in this study was purposive sampling technique. The sample in this 
study were 10 companies in a period of 4 years.  The analysis technique used in this 
study is panel data regression analysis using Eviews software. The results showed that 
investment decisions had a positive effect on firm value, company size had no effect on 
firm value, and profitability had a positive effect on firm value. Future research is 
recommended to add variables or conduct research in other industries and use different 
methods. 
Keywords: Investment Decision, Company Size, Profitability, Company Value. 
 
1. PENDAHULUAN 
Pertumbuhan ekonomi yang semakin meningkat membuat persaingan semakin ketat 
dalam dunia usaha khususnya  dalam usaha makanan  dan  minuman. Dengan  
kebutuhan  pangan  masyarakat  yang  semakin  banyak  dan  tidak terbatas  yang  diikuti  
dengan  kemajuan  teknologi  dan  pertumbuhan  dunia usaha, menyebabkan menigkatnya 
persaingan perusahaan makanan dan minuman dalam memenuhi kebutuhan masyarakat. 
Dalam meningkatkan dan memperlancar bisnis, perushaan akan berupaya 
mengembangkan usahanya dan melakukan kegiatan guna mendapatkan dana agar bisnis 
perusahaan menjadi semakin lancar. Semakin berkembangnya kegiatan para pengusaha 
tentunya membutuhkan dana yang semakin besar. Hal tersebut membuat sektor ini 
untuk selalu berinovasi memberikan pelayanan terbaik dalam rangka meningkatkan 
kualitas pelayanan bagi publik, sehingga dapat  menyerap  permintaan  konsumen  yang  
tinggi,  dan  dapat  menarik perhatian para investor untuk berinvestasi dalam sektor ini. 
Pasar modal (capital market) merupakan suatu pasar yang beroperasi secara teratur 
dimana terdapat aktivitas perdagangan surat berharga seperti saham, surat pengakuan 
hutang, equitas, obligasi dan surat berharga lainnya. Pasar modal merupakan tempat 
berbagai pihak, khususnya perusahaan dalam menjual saham dan obligasi dengan tujuan 
tujuan dari penjualan tersebut akan memperoleh tambahan modal perusahaan. 
Pasar modal sebagai saranan pendanaan bagi perusahaan maupun instrument 
lainnya (misalnya  pemerintah),  dan sebagai saran bagi kegiatan berinvestasi. Dengan 
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demikian pasar modal memfasilitasi berbagai sarana dan prasarana kegiatan jual beli dan 
kegiatan terkait lainnya. 
Dengan pasar modal perusahaan dapat memperoleh dana dari pihak eksternal. Dari 
Kehadiran pasar modal memperbanyak pilihan sumber dana pagi perusahaan serta 
menambah pilihan investasi, yang dapat juga diartikan kesempatan untuk memperoleh 
tambahan dana. Terkait peran dan fungsi pasar modal maka kebutuhan atas informasi 
yang relavan dalam mengambil keputusan investasi dipasar modal juga semakin kuat. 
Tujuan perusahaan melakukan pendanaan untuk memperluas usahanya terutama 
untuk sektor industri jasa yang membuat peluang bisnis bagi para investor, untuk 
menambahkan modalnya melalui penjualan saham di Bursa Efek Indonesia. Pada 
dasanya perusahaan bertujuan untuk mengoptimalkan nilai perusahaan. Semakin tinggi 
nilai perusahaan menggambarkan semakin sejahtera para pemiliknya. Nilai perusahaan 
tercermin pada harga sahamnya. Nilai perusahaan juga mempengaruhi minat calon 
pembeli perusahaan di pasar modal. Nilai perusahaan yang tinggi akan menigkatkan 
kemakmuran bagi pemegang saham, sehingga pemegang saham akan menginvestasikan 
modalnya kepada perusahaan tersebut. Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu 
yang telah dicapai oleh suatu perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan 
masyarakat terhadap perusahaan setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa 
tahun, yaitu sejak perusahaan didirikan sampai dengan saat ini. 
Salah satu pendekatan dalam menentukan nilai intrinsik saham adalah dengan 
Price Book Value (PBV). PBV menggambarkan seberapa besar pasar menghargai nilai 
buku saham suatu perusahaan. PBV juga menggambarkan hubungan antara harga pasar 
dengan nilai buku per lembar saham. Semakin tinggi PBV berarti pasar percaya akan 
prospek perusahaan. Price book value juga menunjukan seberapa jauh suatu perusahaan 
mampu menciptakan nilai perusahaan relatif terhadap jumlah modal yang 
diinvestasikan. Semakin tinggi rasio PVB dapat diartikan semakin berhasil perusahaan 
menciptakan nilai bagi pemegang saham. PVB merupakan indikator lain yang 
digunakan untuk menilai kinerja perusahaan. Perusahaan yang berjalan dengan baik, 
umumnya rasio PVB nya mencapai di atas satu yang menunjukkan bahwa nilai pasar 
saham lebih besar dari pada nilai bukunya dan PVB memiliki peran penting sebagai 
suatu pertimbangan bagi investor untuk memiliki saham yang akan dibeli serta dijadikan 
indikator harga atau nilai saham. 
Keputusan investasi merupakan keputusan untuk mengalokasikan sejumlah dana 
dengan tujuan memperoleh keuntungan dimasa yang akan datang. Menurut Sharpe, 
Alexander dan Bailey (1997), investasi yang diterjemahkan oleh Hermastuti: “investasi 
dalam artian luas, berarti mengorbankan dollar sekarang untuk dollar pada masa depan. 
Pendapat tersebut dapat diartikan bahwa keputusan investasi itu sangat penting, karena 
untuk mencapai tujuan perusahaan dapat dicapai melalui kegiatan investasi perusahaan. 
Suatu keputusan investasi sangat dipengaruhi oleh ketersediaan dana  perusahaan  yang  
berasal  dari  sumber  pendanaan  internal  maupun sumber pendanaan eksternal. 
Keputusan investasi dalam penelitian ini diproksikan melalui Price Earning Ratio 
(PER). PER merupakan rasio harga pasar  saham  terhadap  laba  per  lembar  saham.  
PER  digunakan  dalam penelitian ini karena dapat menggambarkan apresiasi pasar 
terhadap kemampuan pasar dalam menghasilkan laba. Semakin tinggi PER akan 
memberikan pandangan bahwa perusahaan dalam ke adaan sehat dan menunjukan 
pertumbuhan dan peningkatan perusahaan. 
Ukuran perusahaan merupakan salah satu variabel yang di pertimbangkan dalam 
menentukan nilai satu perusahaan. Ukuran perusahaan merupakan cerminan total dari 
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aset yang dimiliki suatu perusahaan. Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya 
perusahaan yang dapat dinilai dari total asset, jumlah penjualan, rata-rata tingkat 
penjualan dan rata-rata total aktiva perusahaan tersebut. Perusahaan sendiri 
dikategorikan menjadi dua jenis, yaitu perusahaan   berskalah   kecil   dan   perusahaan   
berskalah   besar.   Adapun penelitian yang dilakukan oleh Gill dan Obradovich (2012), 
yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif  dan signifikan 
terhadap  nilai perusahaan. Ukuran sebuah perusahaan (firm size) dianggap mampu 
mempengaruhi nilai perusahaan. Hal tersebut dikarenakan semakin besar ukuran 
perusahaan maka perusahaan tersebut akan semakin mudah dalam memperoleh sumber 
dana. Dana tersebut akan dikelola oleh pihak manajemen untuk meningkatkan nilai 
perusahaan. 
Menurut Husnan (2008) Ukuran perusahaan merupakan suatu skala dimana  dapat  
diklasifikasikan  besar  kecilnya  perusahaan  menurut  berbagai cara, antara lain: total 
aktiva, log size, nilai pasar dan lain-lain. Pada dasarnya ukuran perusahaan terbagi dalam 
tiga kategori, yaitu perusahaan besar (large firm), perusahaan sedang (medium firm), 
dan perusahaan kecil (small firm). 
Selain  keputusan  investasi  dan  ukuran  perusahaan,  profitabilitas  juga dapat  
mempengaruhi  nilai  perusahaan.  Dimana  besar  kecilnya  profitabilitas yang 
dihasilkan suatu perusahaan dapat memengaruhi nilai perusahaan. Prospek perusahaan 
yang baik menunjukkan profitabilitas yang tinggi, sehingga investor akan merespon 
positif dan nilai perusahaan akan meningkat. Dalam penelitian ini profitabilitas dihitung 
dengan Return on Equity (ROE). ROE merupakan perbandingan antara laba bersih 
perusahaan dengan total ekuitas perusahaan. ROE memberikan gambaran profitabilitas 
perusahaan terhadap jumlah ekuitasnya, semakin besar retrun on equity suatu 
perusahaan berarti semakin efektif perusahaan, artinya semakin besar laba yang 
diperoleh dari modal sendiri. Penelitian Ernawati dan Widyawati (2015), menyatakan 
bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui dan mendapatkan gambaran mengenai 
keputusan investasi, ukuran perusahaan, profitabilitas, dan nilai perusahaan foodand 
baverage yang terdaftar di BEI. 
 
2. TEORI DAN PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
2.1. Teori Pengsinyalan (Signaling Theory) 
Sinyal merupakan suatu tindakan yang diambil perusahaan dalam memberikan petunjuk 
bagi para investor tentang bagaimana manajemen memandang prospek perusahaan. 
Sinyal ini merupakan informasi mengenai apa yang sudah dilakukan manajemen untuk 
merealisasikan keinginan pemilik modal sehingga berminat untuk berinvestasi di 
perusahaan. Teori ini pertama kali dikemukakan oleh Michael Spanse didalam 
artikelnya tahun 1973. Teori tersebut menyatakan bahwa pengeluaran investasi 
memberikan sinyal positif terhadap pertumbuhan perusahaan dimasa yang akan datang, 
sehingga meningkatkan harga saham sebagai indikator nilai perusahaan. Teori ini 
menunjukan bahwa pengeluaran investasi yang dikeluarakan perusahaan memberikan 
sinyal, khususnya kepada investor maupun kreditur bahwa perusahaan akan tumbuh 
dengan baik dimasa yang akan datang. 
Pengeluaran investasi yang dilakukan manajer pasti telah diperhitungkan return 
yang akan diterima perusahaan dan hal tersebut akan menjadih pilihan yang paling 
menguntungkan bagi perusahaan. Menurut Brigham dan Hauston isyarat atau sinyal 
merupakan suatu tindakan yang diambil perusahaan untuk memberikan  petunjuk  bagi  
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investor  tentang  bagaimana  manajemen memandang prospek perusahaan. sinyal 
menganai berupa informasi apa yang telah  dilakukan  manajemen  untuk  
merealisasikan  keinginan  pemilik.  Sinyal yang   dapat   berupa   informasi   atau   
promosi   yang   menyatakan   bahwa perusahaan tersebut lebih baik daripada perusahaan 
lain. 
2.2. Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan merupakan penilaian investor mengenai tingkat keberhasilan 
perusahaan yang dikaitkan dengan harga saham. Harga saham yang tinggi membuat nilai 
perusahaan juga tinggi dimata para investor dan meningkatkan kepercayaan pasar 
terhadap kinerja perusahaan dimasa yang akan datang. 
Nilai perusahaan merupakan nilai pasar dari hutang dan ekuitas perusahaan  
(Keown  dkk,  2010).  Nilai  perusahaan  sangat  penting  karena dengan nilai perusahaan 
yang tinggi akan diikuti oleh tingginya kemakmuran pemegang   saham.   Semakin   
tinggi   harga   saham   semakin   tinggi   nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi 
menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi menunjukan 
kemakmuran para pemegang saham juga tinggi (Ernawati, 2015). Nilai perusahaan yang 
dibentuk dari harga pasar saham sangat dipengaruhi oleh peluang-peluang investasi. 
Berdasarkan signaling theory, pengeluaran investasi menunjukan sinyal positif tentang 
pertumbuhan asset perusahaan di waktu yang akan mendatang, sehingga meningkatkan 
harga saham sebagai indikator nilai perusahaan.Dalam penelitian ini, nilai perusahaan 
diukur dengan Price to Book Value (PBV). PBV ini menunjukan tingkat kemampuan 
menciptakan nilai relative terhadap jumlah modal yang diinvestasikan. PBV merupakan 
rasio antara harga saham terhadap nilai bukunya. 
 
2.3. Keputusan Investasi 
Keputusan investasi atau disebut  juga the capital budgeting  decision,  yang 
berkaitan dengan investasi jangka panjang yang harus dilakukan, baik dalam bentuk 
tangible asset maupun intangible asset, ini merupakan keputusan yang paling penting 
untuk pengolahan keputusan (Rodoni dan Ali, 2010). keputusan investasi dimulai 
dengan identifikasi peluang investasi, yang sering disebut dengan proyek investasi 
modal. Manajer keuangan harus membantu perusahaan mengindentifikasi proyek-
proyek yang menjanjikan dan memutuskan berapa banyak yang akan diinvestasikan 
dalam setiap proyek. 
Keputusan investasi merupakan keputusan manajerial yang dilakukan untuk 
mengalokasikan dana pada berbagai macam aktiva. Keputusan investasi dapat diukur 
dengan Price Earning Ratio (PER). PER hanya digunakan para analis pasar modal untuk 
melihat kinerja suatu perusahaan sebagaimana diharapkan para investor. 
 
2.4.Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan pada dasarnya adalah pengelompokan perusahaan kedalam 
beberapa kelompok diantaranya perusahaan besar, perusahaan sedang  dan  perusahaan  
kecil.  Ukuran  perusahaan  umumnya  berpengaruh pada penilaian dalam membuat 
keputusan investasi. Menurut Husnan (2008), ukuran perusahaan merupakan suatu skala 
dimana dapat diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan menurut berbagai cara, anatara 
lain total aktiva, log size, nilai pasar dan lain-lain. 
Secara umum, ukuran perusahan diukur dengan besarnya total asset yang dimiliki 
karena nilai total asset umumnya sangat besar dibandingkan variabel keuangan lainnya. 
Dalam penelitian ini ukuran perusahaan diukur dengan menggunakan log total aktiva 
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karena untuk memudahkan penelitian disebabkan oleh  jumlah  total  aktiva  perusahaan  
mencapai  puluhan  triliun  sedangkan variabel dependen maupun independen 
menggunakan skala pengukuran rasio oleh sebab itu, ukuran perusahaan diukur 
menggunakan log total aktiva (L.n_Total Aktiva). 
 
2.5 Profitabilitas 
Profitabilitas merupakan kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dengan 
menggunakan sumber-sumber yang dimiliki seperti aktiva, modal atau penjualan 
perusahaan.  Rasio  profitabilitas  menunjukan  kemampuan perusahaan dalam 
menghasilkan laba perusahaan. Sehubungan dengan kemampun laba ini beberapa paker 
seperti Ross (2005), Piotroski (2000), dan Kane (1997) mengemukakan bahwa 
kamampuan laba merupakan rasio dari aktivitas manajemen dalam mengelola 
perusahaan artinya kemampuan perusahaan dalam menghasilkan keuntungan pada 
tingkat penjualan, aset, dan modal saham tertentu. 
 
2.6 PENGEMBANGAN HIPOTESIS 
2.6.1  Hubungan Keputusan Investasi dengan Nilai Perusahaan 
Keputusan investasi harus dipertimbangkan dengan baik karena mempunya risiko 
jangka panjang, dalam signaling teory menjelaskan bahwa pengeluaran investasi yang 
dilakukan perusahaan memberikan sinyal yang positif tentang pertumbuhan 
perusahaan dimasa yang akan datang. Keputusan investasi sangat penting karena 
mempengaruhi keberhasilan dalam pencapaian tujuan perusahaan.   Dari   penelitian   
yang   dilakukan   oleh   Hasnawati   (2005), menunjukan keputusan  investasi  
berpengaruh  positif  terhadap  nilai perusahaan. Pendapat lain datang dari Septia (2015) 
mengemukakan bahwa investasi adalah komitmen atas sejumlah dana atau sumber daya 
lainnya yang dilakukan saat ini, dengan tujuan memperoleh keuntungan dimasa yang 
akan datang. Hasil penelitian septia (2015) menyatakan bahwa keputusan investasi 
berpengaruh terhadap nilai perusahaa. Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat di 
rumuskan hipotensis sebagai berikut: 
 
H1: Keputusan investasi berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
 
2.6.2 Hubungan Firm Size dengan Nilai Perusahaan 
Menurut Riyanto (2001) dalam Maryam (2014) ukuran perusahaan dapat diartikan 
sebagai besar kecilnya perusahaan dilihat dari besarnya nilai equity, nilai perusahaan 
ataupun hasil nilai dari total aktiva dari suatu perusahaan. Perusahaan yang lebih besar 
akan dapat dengan mudah mengakses pasar modal dalam memperoleh pendanaan yang 
lebih besar untuk perusahaannya, sehingga perusahaan mampu mempunyai rasio 
pembayaran dividen yang lebih tinggi  dibandingkan perusahaan yang kecil.  Hasil 
penelitian Maryam (2014) menyatakan bahwa firm size berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Temuan ini konsisten dengan temuan peneliti Michell (2006), bahwa 
variabel skala mempertimbangkan ukuran perusahaan dalam membeli saham. Karena 
ukuran perusahaan  dijadikan  patokan  bahwa  perusahaan  mempunyai  kinerja  yang 
baik.  Berdasarkan uraian tersebut, maka dapat dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 
 
H2: firm size berpengaruh positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
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2.6.3 Hubungan Return on Equity (ROE) dengan Nilai Perusahaan Profitabilitas   
yang   tinggi   menunjukan   kemampuan   perusahaan   dalam menghasilkan 
keuntungan yang tinggi bagi pemegang saham. Dengan rasio yang  tinggi  yang  
dimiliki  perusahaan  dapat  menarik  para  investor  untuk menanamkan modal ke 
dalam perusahaan.   Menurut Sartono (1997) dalam Septiani (2015) “profitabilitas 
adalah kemampuan perusahaan memperoleh laba dalam penjualan, total aktiva, 
maupun modal sendiri”. Rasio profitabilitas akan menggambarkan mengenai tingkat 
efektivitas pengelolahan suatu perusahaa, semakin tinggi profitabilitas suatu 
perusaaan maka semakin baik kemakmuran para   pemegang   saham.   Hasil   
penelitian   Astuti   dan   Setyawati   (2014) menyatakan  bahwa  profitabilitas  
perbengaruh  terhadap  nilai  perusahaan. Berdasarkan uraian berikut, maka dapat 
dirumuskan hipotesis sebagai berikut: 
 
H3: Profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan terhadapa nilai perusahaan.
 
3.  METODE PENELITIAN 
Metode yang digunakan dalam penelitian ini merupakan metode explanatory (penelitian 
penjelasan) dengan pendekatan kuantitatif. Penelitian jenis eksplamatoris ini sesuai 
dengan pengertian yang dijelaskan oleh Effendi (2006) penelitian ini bertujuan untuk 
menjelaskan hubungan kausal antara variabel melalui pengujian hipotesis, maka 
penelitian tersebut tidak lagi dinamakan dengan penelitian deskriptif melainkan 
penelitian pengujian hipotesis atau penelitian penjelasan (explanatory Research). 
Data yang digunakan dalam penelitian ini merupakan data panel merupakan data 
yang bersifat time series dan cross section, sehingga terdiri atas beberapa objek dan 
meliputi beberapa periode. Data yang diperoleh akan diolah dan kemudian dianalisis 
secara kuantitatif dengan proses lebih lanjut menggunakan program eviews 4 dengan 
dasar-dasar teori sebelumnya untuk menjelaskan gambar mengenai objek yang diteliti 
kemudian akan ditarik kesimpulan. 
 
3.1 Teknik Analisis Data 
Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini dengan menggunakan regresi data 
panel. Alat ukur yang digunakan dalam penelitian ini Eviews 9. Perangkat tersebut 
digunakan untuk menghitung stastistik deskriptip, uji asumsi klasik, dan regresi panel. 
Berikut adalah teknik analisi yang digunakan dalam penelitian ini: 
1.  Uji Asumsi Klasik 
2.  Pengujian Hipotesis 
3.  Pengujian Model 
Metode analisis  data panel menggunakan gambaran  antara data  cross section 
dan data time series. Data cross-section merupakan data yang dikumpulkan dari waktu 
ke waktu sedangkan Data time series merupakan suatu objek yang terdiri atas beberapa 
periode.
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4.  HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN Tabel.1. Stastistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 NILAI KEPUTUSAN UKURAN PROFITABILITAS 
Mean 7.280000 21.68050 13.13900 25.12125 
Sum 291.2000 867.2200 525.5600 1004.850 
Median 4.580000 21.74500 14.38500 17.17000 
Maximum 47.54000 60.77000 20.15000 143.5300 
Minimum 0.350000 2.340000 6.220000 -24.87000 
Sum Sq. Dev. 4670.607 5687.377 452.9600 41145.22 
Std. Dev. 10.94345 12.07602 3.407984 32.48085 
Skewness 2.646223 0.807502 -0.740117 2.542901 
Kurtosis 9.244688 4.348501 2.712457 9.035474 
     
Jarque-Bera 111.6769 7.377826 3.789620 103.8205 
Probability 0.000000 0.024999 0.150347 0.000000 
     
Observations 40 40 40 40 
Cross sections 10 10 10 10 
Sumber: data sekunder yang diolah, Eviews versi 4, 2019 
 
Berdasarkan table diatas, dari analisis deskriptif tersebut diketahui bahwa jumlah 
observasi dalam penelitian (N) adalah 40 pengamatan pada perusahaan dan periode 
selama 4 tahun.   Hasil analisis dengan menggunakan stastistik deskriptif 
menggambarkan dari perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian  ini  
menunjukan  keputusan  investasi  memiliki  nilai  mean  sebesar 21.68050 dan untuk 
standar deviasi yaitu 12.07602, standar deviasi yang relatif lebih kecil dari rata-rata 
menunjukan bahwa variasi data terdispersi relatif dekat. Nilai maksimum keputusan 
investasi adalah 60.77000 dan nilai minimum sebesar  2.340000  melambangkan  bahwa  
keputusan  investasi  pada perusahaan sektor food and beverage masing-masing 
perusahaan relatif beragam. Hasil analisis dari ukuran perusahaan dengan menggunakan 
stastistik deskriptif menunjukan ukuran perusahaan yang menjadi sampel dalam 
penelitian ini menunjukan bahwa ukuran perusahaan memiliki nilai mean sebesar 
13.13900 dan standar deviasi yaitu 3.407984, standar deviasi yang relative lebih kecil 
dari rata-rata menunjukan bahwa variasi data terdispersi relatif  dekat.  Nilai  
maksimal  ukuran  perusahaan  adalah 20.15000  dan  nilai minimum sebesar 6.220000 
melambangkan bahwa ukuran perusahaan pada perusahaan  sektor  food  and  beverage  
masing-masing  perusahaan  adalah relatif beragam. Hasil analisis dengan menggunakan 
stastistik menggambarkan bahwa dari perusahaan yang menjadi sampel penelitian ini 
menunjukan profitabilitas memiliki nilai maksimal sebesar 143.5300 dan nilai minimum 
sebesar -24.87000 menunjukan bahwa perbedaan antara variabel sangat beragam 
mengingat data perusahaan sangat bervariansi setiap tahun pengamatan. Hasil rata-rata 
profitabilitas peruasaan sector food and beverage sebesar 25.12125 dengan standar 
deviasi sebesar 32.48085 menunjukan bahwa standar deviasi tinggi sehingga variabel 
profitabilitas terdispersi cukup jauh. 
Hasil analisis dengan menggunakan stastistik menggambarkan bahwa perusahaan 
yang menjadi sampel dalam penelitian ini menunjukan nilai perusahaan sektor food and 
beverage memiliki nilai secara rata-rata 7.280000 dengan standar deviasi 10.94345 
menunjukan bahwa standar deviasi tinggi sehingga data variabel nilai perusahaan 
terdispersi cukup jauh. Sedangkan nilai maksimal sebesar 47.54000  dan nilai minimum 
sebesar 0.350000  menunjukan bahwa  masing-masing  perusahaan  memiliki  nilai  
perusahaan yang relative beragam. 
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Uji Normalitas 
Pada uji normalitas dalam penelitian ini dari hasil perhitungan: 




Series:  Residuals 
7                                                                                                          Sample 1 40 
Observations 40 
6 
Mean                   1.11E-17 
5                                                                                                          
Median              -0.068423 
4                                                                                                          
Maximum         1.514790 
Minimum         -1.180576 
3                                                                                                          Std. Dev.            0.702486 
Skewness        0.457252 





-1.0        -0.5         0.0          0.5          1.0          
1.5 
 
Jarque-Bera     2.146403 
Probability        0.341912
Sumber: diolah peneliti (2019) 
 
Pada hasil uji normalitas residual diatas menunjukan nilai jarque bera sebesar  
2.146403  dengan  p  value  sebesar  0,341912  <  0,05  sehingga  Ho ditolak yang 
berarti residual berdistribsi normal. 
 
Uji Multikolinieritas 
Uji Multikolinieritas digunakan untuk menidentifikasi apakah terdapat korelasi yang 
tinggi antara variabel bebas dalam model regresi yang digunakan, dimana salah satu 
syarat model regresi yang baik adalah regresi yang tidak memiliki masalah 
multikolinearitas antara variabel indepanden 
 
R-squared 0.080058 Mean dependent var 7.280000 
Adjusted R-squared 0.030331 S.D. dependent var 10.94345 
S.E. of regression 10.77621 Akaike info criterion 7.664597 
Sum squared resid 4296.687 Schwarz criterion 7.791263 
Log likelihood -150.2919 F-statistic 1.609963 
Durbin-Watson stat 1.103892 Prob(F-statistic) 0.213584 
Sumber: diolah oleh peneliti 2019 
 
Berdasarkan hasil dari perhitungan diatas dapat disimpulkan bahwa jika nilai 
koefisien kolerasi (R2) < 0.80, maka data tersebut tidak terjadi multikolinearitas, dari 
data diatas nilai R2 sebesar 0.080058 < 0.80 maka dapat disimpulkan tidak terjadi 
korelasi antar variabel independen.
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Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas dalam penelitian ini menggunakan White Heteroskedasticity Test. 
Hasil yang diperlukan dalam pengujian ini adalah Obs*R-squared dengan hipotesis 
sebagai berikut: H0: tidak ada heteroskedastisitas (Obs*R-squared > 0,05) H1: ada 
heteroskedastisitas (Obs*R-squared <  0,05) Berikut table yang menunjukan hasil uji 
heteroskedastisitas: 
 
Tabel 4. 10 Hasil Uji Heteroskedastisitas 
 White Heteroskedasticity Test: 
 
F-statistic                        3.774682 Probability 0.002832 
 Obs*R-squared              21.24183 Probability 0.011619 
 
Sumber: dibuat oleh peneliti 2019 
  
 
Berdasarkan hasil uji heteroskedastisitas di atas menunjukan nilai Obs*R- squared 
sebesar 21.24183 dan nilai probability sebesar 0.011619 > 0,05 maka dapat disimpulkan 
bahwa data tidak bersifat heteroskedastisitas. 
 
Autokorelasi 
Autokorelasi menunjukan suatu keadaan dimana terjadi korelasi (hubungan) antara 
residual tahun ini dengan tingkat kesalahan tahun sebelumnya. Untuk mengetahui ada 
tidaknya penyakit autokorelasi dapat dilihat dari nilai statistic durbin-watson. Selain 
dengan menggunakan uji durbin-watson untuk melihat ada tidaknya autokorelasi 
dengan  menggunakan uji langrange multiple  (LM Test) atau yang disebut dengan uji 
Breusch-Godfrey dengan membandingkan nilai probabilitas obs*R-Squared dengan: α = 
5% (0.05). Untuk membuktikan ada tidaknya autokorelasi dapat dilihat dari hasil uji 
Breusch-Godfrey dibawah ini: 
•   Bila nilai probability > α = 5%, berarti tidak ada autokorelasi. 
•   Bila nilai probability ≤ α = 5%, berarti tidak ada autokorelasi. 
 
Tabel.4.12 Hasil Uji Breusch-Godfrey 
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 
 
F-statistic 0.508479 Probability 0.605911 
Obs*R-squared 1.161675 Probability 0.559430 
 
Dari table diatas diketahui bahwa nilai Obs*R-squared adalah 1.161675 dan nilai 
Probability nya adalah 0.559430 yang lebih besar dari α  = 5% (0,05) sehingga 
dapat disimpulkan bahwa data dalam penelitian ini tidak terdapat masalah autokorelasi.
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Pengujian Hipotesis Analisis Regresi Data Panel 
Tabel 4. 13 Hasil Uji Silmultan 
R-squared 0.825877 Mean dependent var 7.280000 
Adjusted R-squared 0.811367 S.D. dependent var 10.94345 
S.E. of regression 4.752947 Sum squared resid 813.2582 
F-statistic 56.91695 Durbin-Watson stat 1.733507 
Prob(F-statistic) 0.000000   
Sumber:data diolah peneliti 2019 
 
Berdasarkan  hasil  output  Eviews  di  atas,  nilai  F  hitung  yaitu  sebesar 
56,91695 sementara F tabel dengan tingkat α = 5% adalah sebesar 2,87. Dengan demikian 
F hitung > F tabel (56.91695 > 2,87), kemudian juga terlihat dari nilai probabilitas yaitu 
sebesar 0,000000 yang lebih kecil dari tingkat signifikansi sebesar 0,05 sehingga H0 
ditolak. Hal ini menunjukkan bahwa variabel keputusan investasi, ukuran perusahaan, 
profitabilitas secara bersama- sama (simultan) mempunyai pengaruh yang signifikan 
terhadap nilai perusahaan, sehingga model regresi dapat digunakan untuk memprediksi 
variabel dependen. 
 
Tabel 4.14 Hasil Uji Parsial 
Dependent Variable: NILAI? Method: Pooled Least Squares Date: 05/25/19  Time: 11:08 
Sample: 2014 2017 
Included observations: 4 
Number of cross-sections used: 10 
 Total panel (balanced) observations: 40 
Variable                 Coefficient        Std. Error        t-Statistic                     Prob. 
C                         2.358740        3.075612        0.766917                   0.4481 
KEPUTUSAN?        0.175078        0.066234        2.643337                    0.0121 
UKURAN?                -0.484354        0.236504       -2.047974                  0.0479 
     PROFITABILITAS?         0.298130        0.024008        12.41768                  0.0000 
R-squared                             0.825877     Mean dependent var                        7.280000 
Adjusted R-squared              0.811367     S.D. dependent var                          10.94345 
S.E. of regression                 4.752947     Sum squared resid                          813.2582 
F-statistic                              56.91695     Durbin-Watson stat                          1.733507 
Prob(F-statistic)                    0.000000 
Sumber:diolah oleh peneliti, analisis regresi 
 
Penjelasan pada table diatas dapat dilihat di bawah ini: 
1. Pengaruh Keputusan Investasi terhadap Nilai Perusahaan 
Pada hasil diatas, dengan tingkat kepercayaan 95% (α = 5%) maka daerah kritis 
untuk menolak Ho adalah t-stat < t0.25;36 kita dapat melihat variabel keputusan memiliki 
nilai t-stat sebesar 2.643337 sedangkan nilai t-tabel adalah 2.028 sehingga dapat 
disimpulkan terdapat pengaruh keputusan terhadap nilai perusahaan dengan tingkat 
signifikan Keputusan investasi dengan coefficient menunjukan 0.175078 sehingga 
berpengaruh positif, sedangkan dengan profibability sebesar 0.0121 < 0,05, maka Ho 
ditolak dan Ha diterima sehingga mengahasilkan positif dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Hasil penelitian ini sama dengan penelitian yang dilakukan oleh Mardiyati 
dan Ahmand (2010-2013) bahwa keputusan investasi berpengaruh positif dan signikfikan 
terhadap nilai perusahaan. Keputusan investasi berpengaruh positif berarti  apabila  
keputusan  investasi  naik  selama  satu  tahun,  makan  nilai perusahaan juga akan 
naik. Adanya pengaruh keputusan investasi terhadap nilai  perusahaan menunjukkan  
bahwa  kemampuan  perusahaan memaksimalkan investasi dapat menaikan nilai 
perusahaan karena dilihat dari tujuan dilakukannya keputusan investasi untuk 
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mendapatkan laba yang besar dengan resiko yang dapat dikelolah dengan harapan 
dapat mengoptimalkan nilai perusahaan yang artinya menaikan kemakmuran para 
pemegang saham. 
 
2. Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Nilai Perusahaan 
Pada hasil diatas, dengan tingkat kepercayaan 95% (α = 5%) maka daerah kritis 
untuk menolak Ho adalah t-stat < t0.25;36 kita dapat melihat variabel keputusan memiliki 
nilai t-stat sebesar -2.047974 sedangkan nilai t-tabel adalah 2.028 sehingga dapat 
disimpulkan terdapat pengaruh negative ukuran perusahan terhadap nilai perusahan 
dengan nilai coefficient sebesar 0.484354 berpengaruh negative dengan probability 
sebesar 0.0479 < 0,05 sehingga berpengaruh negative dan signifikan terhadap nilai 
perusahaan. Hasil  penelitian  ini  sama  dengan  yang  dilakukan  oleh  Kamila  (2017) 
bahwa ukuran perusahaan bepengaruh negative dan signifikan terhadap nilai perusahaan. 
Ukuran perusahaan bepengaruh negatif berarti apaila ukuran perusahaan naik selama satu 
tahun, maka nilai perusahaan akan turun begitupun sebaliknya. Secara teori jika tingkat 
ukuran perusahaan naik maka nilai perusahaan akan naik, maka ukuran perusahaan akan 
berpengaruh positif pada nilai perusahaan. Ukuran perusahaan yang berpengaruh 
signifikan memiliki makna bahwa ukuran perusahaan merupakan pertimbangan bagi 
investor dalam melakukan invstasi. Jadi ukuran perusahaan pada perusahaan food and 
beverage berpengaruh negatif dan signifikan, karena dalam hal ini menunjukan  semakin  
besar  perusahaan,  cenderung  semakin  besar  hutang yang digunakan. Peningkatan 
hutang tersebut berpengaruh negative terhadap nilai perusahaan. 
 
3. Pengaruh Profitabilitas terhadap nilai perusahaan 
Pada hasil diatas, dengan tingkat kepercayaan 95% (α = 5%) maka daerah kritis 
untuk menolak Ho adalah t-stat < t0.25;36 kita dapat melihat variabel keputusan memiliki 
nilai t-stat sebesar 12.41768 sedangkan nilai t-tabel adalah 2.028  sehingga  dapat  
disimpulkan  terdapat  pengaruh  profitabilitas  terhadap nilai perusahaan. Dengan  
coefficient   menunjukan  hasil  sebesar   0.298130   profitabilitas dengan   menggunakan   
ROE   menunjukan   pengaruh   positif,   sedangkan probability sebesar 0.0000 < 0,05 
sehingga hasilnya positif dan signifikan terhadap nilai perusahaan. Hal ini berarti semakin 
tinggi nilai profit yang didapatkan maka semakin tinggi nilai perusahaan. Karena 
profit yang tinggi akan memberikan indikasi prospek perusahaan yang baik sehingga 
dapat memicu investor unutk ikut meningkatakan permintaan saham. Permintaan saham 
yang meningkat menyebabkan nilai perusahaan meningkat. Hasil penelitian ini didukung 
oleh penelitian (Akbar 2010-2013) bahwa profitabilitas berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap nilai perusahaan.
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Pengujian Model 
Tabel 4. 15 Hasil Uji Chow (Common Effect) 
Weighted Statistics 
 
R-squared 0.969950 Mean dependent var 17.45155 
Adjusted R-squared 0.967445 S.D. dependent var 21.81667 
S.E. of regression 3.936354 Sum squared resid 557.8158 
F-statistic 387.3299 Durbin-Watson stat 1.751559 
Prob(F-statistic) 0.000000   
Unweighted Statistics    
R-squared 0.780613 Mean dependent var 7.280000 
Adjusted R-squared 0.762330 S.D. dependent var 10.94345 
S.E. of regression 5.335085 Sum squared resid 1024.673 
Durbin-Watson stat 1.434514   
Sumber: dibuat oleh peneliti 2019 (Table Common Effect (Pool) 
 
R Square adalah pengaruh atau kemampuan variabel predictor secara simultan 
dalam menjelaskan variabel response. Jika nilai lebih dari 0,5 maka kemampuan  variabel  
prediktor  tidak  kuat  dalam  menjelaskan  kemapuan variabel  response,  dari  table  
diatas  dapat  dilihat  nilai  R  Square  sebesar 0.969950 yang artinya Ho: diterima dan 
Ha ditolak dengan menggunakan uji common effect. 
 
Uji Hausman 
Tabel 4. 16 Uji Hausman (Fixed Effect) 
 
Dependent Variable: NILAI? Method: Pooled Least Squares Date: 05/25/19  Time: 11:13 
Sample: 2014 2017 
Included observations: 4 
Number of cross-sections used: 10 
 Total panel (balanced) observations: 40 
 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
KEPUTUSAN? 0.235432 0.105606 2.229342 0.0343 
UKURAN? -0.536017 0.443575 -1.208404 0.2374 
PROFITABILITAS? 
Fixed Effects 
0.216317 0.069782 3.099883 0.0045 
_A—C 6.120325    
_B—C 1.303471    
_C—C 0.408669    
_D—C 4.228753    
_E—C 2.518990    
_F—C 12.93046    
_G—C 2.508564    
_H—C 1.591526    
_I—C 3.228367    
               _J—C   3.003661    
R-squared 0.865400 Mean dependent var 7.280000 
Adjusted R-squared 0.805577 S.D. dependent var 10.94345 
S.E. of regression 4.825338 Sum squared resid 628.6650 
F-statistic 14.46616 Durbin-Watson stat 2.307039 
Prob(F-statistic) 0.000000   
Sumebr: table Fixed Effect yang diolah peneliti 2019
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H0: Model mengikuti random effect 
H1: Model mengikuti fixed effect 
 
Berdasarkan table diatas dapat dilihat hasil uji husman menunjukan nilai yang ada 
pada uji fixed effect menunjukan hasil p value 0,000 < 0,05 maka H0 ditolak dan H1 
diterima, sehingga dapat disimpulkan model fixed effect yang akan dipilih. 
 
Koefisien Determinasi (Adjusted R-Square) 
 
Tabel.4.17 Hasil Koefisien Determinasi 
 
R-squared 0.825877 Mean dependent var 7.280000 
Adjusted R-squared 0.811367 S.D. dependent var 10.94345 
S.E. of regression 4.752947 Sum squared resid 813.2582 
F-statistic 56.91695 Durbin-Watson stat 1.733507 
Prob(F-statistic) 0.000000   
Sumber: data diolah peneliti 2019 
 
Berdasarkan table diatas besar angka Adjusted R-Square (R2) adalah 
0.811367. Hal ini menunjukkan bahwa persentase sumbangan pengaruh variabel 
independen terhadap variabel dependen adalah sebesar 81,1%. Atau dapat diartikan 
bahwa variabel independen yang digunakan dalam model mampu menjelaskan sebesar 
81,1% terhadap variabel depedennya. Sisanya 18,9% lainnya dipengaruhi faktor lain di 
luar model regresi tersebut. 
 
5. KESIMPULAN DAN SARAN 
Berdasarkan hasil dari analisis dan pengujian hipotesis menganai pengaruh keputusan 
investasi, ukuran perusahaan dan profitabilitas terhadap Nilai Perusahaan pada 
perusahaan manufaktur sektor Food  and Beverage yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) periode 2014-2017, maka dihasilkan kesimpulan variabel keputusan 
investasi, ukuran perusahaan, dan profitabilitas berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Bagi investor diharapkan hasil penelitian ini dapat 
memberikan informasi untuk memperhatikan profitabilitas perusahaan dalam melakukan 
kegiatan investasi, hal ini dilakukan bertujuan unutk mendapatkan return saham yang 
maksimal. Karena didalam penelitian ini ROE berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap nilai perusahaan. Bagi perusahaan sebaiknya mempertimbangkan ketiga 
variabel ini karena berpengaruh signifikan terhadap nilai perusahaan. Karena nilai 
perusahaan yang tinggi akan menarik para investor untuk menanamkan modelnya 
kedalam perusahaan. Hal ini juga akan meningkatkan sumber dana modal perusahaan 
sehingga perusahaan memiliki banyak dana untuk melakukan kegiatan yang dapat 
menghasilkan laba yang maksimal. 
Pada peneliti selanjutnya disarankan menggunakan lebih banyak sampel dengan 
industri yang berbeda dengan jangka waktu yang lebih panjang dengan tujuan untuk 
memperoleh hasil yang lebih baik. Pada variabel ukuran perusahaan memiliki pengaruh 
yang negatif terhadap perusahaan sebaiknya dikaji  ulang  pada  penelitian  selanjutnya  
untuk  mengetahui  konsistensi  hasil penelitian. Ukuran perusahaan berpengaruh negatif 
karena dalam hal ini menunjukan semakin besar perusahaan sebakin besar hutang yang 
dimiliki. Peningkatan hutang tersebut berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan. 
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